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2023 年 8 月 28 日

钢厂亏损加大，

焦煤价格承压运行

核心观点及策略

 上周焦煤主力合约指数冲高，上涨95，收1509。国内炼

焦煤现货价格短期维持稳定，部分煤种价格小幅上下震荡。

产地市场价格小幅下跌。

 产业政策方面，8月25日工信部等七部门发布关于印发

《钢铁行业稳增长工作方案》的通知。支持炼焦煤企业与焦

化、钢铁企业签订长期协议，促进炼焦煤保供稳价。鼓励钢

铁企业进口优质炼焦煤资源。

 需求方面，全国247家钢厂高炉开工率83.36%，环比降

0.7个点。生铁产量高位运行，钢厂利润继续下滑，焦煤需

求一般，价格承压。

 供应方面，254家样本煤矿原煤日产103.8万吨，环比增

2.6万吨。煤价已至高位，上涨预期大幅减弱，贸易商积极

出货。

 目前生铁日均高产量，山西停产煤矿产量集中恢复，焦

化厂焦炭降完一轮后只有微利，有减产现象，对采购价格更

加敏感；下游按需补库，采购较为谨慎。预计煤焦期货上涨

乏力后期将进入偏弱运行，操作建议短期观望。

 操作建议：多1空5正套，单边观望

 风险因素：国内经济政策兑现情况，钢厂生产情况
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一、行情分析

上周焦煤主力合约指数冲高后回落，上涨 95，收 1509。国内炼焦煤现货价格短期内维持

稳定，部分煤种价格小幅上下震荡。产地市场价格小幅下跌，主要煤种下调 50-100 元/吨。

焦煤供应恢复，焦炭下跌，市场价格缓慢下行。参与线上竞拍流拍占比 45.3%，环比下跌 15.6%。

炼焦煤主产区临汾、吕梁本期迎来集中复产；道路交通问题减产煤矿也已恢复正常产量。基

本面来看，山西煤矿复产，产量增长，而近期钢材价格弱势下跌及部分地区明确粗钢压减任

务，焦炭完成第一轮降价，对于原料涨价抵触情绪渐起，炼焦煤后期压力增大，下游采购日

渐谨慎，预计短期内煤价将维持窄幅震荡。

产业政策方面，8月 25日工信部等七部门发布关于印发《钢铁行业稳增长工作方案》的

通知。其中提到，提高铁素资源等保障能力。充分发挥国内铁矿开发协调机制作用，加快国

内重点铁矿项目开工投产、扩能扩产，确保合规矿企正常生产。支持铁矿企业加大投资改造

力度，推进智能矿山、绿色矿山建设。鼓励有条件的企业，开展境外铁矿资源合作，特别是

推进与周边国家铁矿资源勘查开采合作。开展铁矿石“红黄蓝”供需预警，强化期现货市场监

管。加强废钢资源协调保障能力，进一步完善废钢回收加工配送体系建设，深入推进工业资

源综合利用基地、“城市矿产”示范基地、资源循环利用基地建设，推动废钢加工标准化和产

业化。推动扩大再生钢铁原料进口。研究建立煤焦钢联调联控机制。支持炼焦煤企业与焦化、

钢铁企业签订长期协议，促进炼焦煤保供稳价。鼓励钢铁企业进口优质炼焦煤资源。

需求方面，全国 247 家钢厂高炉开工率 83.36%，环比上周下降 0.73个百分点，同比去

年增加 3.22个百分点；高炉炼铁产能利用率 91.77%，环比下降 0.02个百分点，同比增加 6.50

个百分点；钢厂盈利率 51.08%，环比下降 7.79个百分点，同比下降 10.82个百分点；日均铁

水产量 245.57万吨，环比下降 0.05万吨，同比增加 16.17万吨。国内 247家钢厂日均铁水产

量 245.57万吨/天，周环比基本不变，铁水产量结束连续增长势头。由于近期钢厂盈利持续下

滑，部分钢厂生产积极性有所减弱。同时高炉检修座数开始增加，实际检修数量超过复产数

量。其中复产高炉多数属于前期例行检修结束后的正常复产，而检修高炉周内主要发生在河

北、湖南和江苏等地区，其中大多数高炉出于短期的临时性检修，对铁水产量影响有限。目

前河北螺纹钢即期毛利进入亏损。由于钢厂短期内没有较大减产意愿，市场对下游季节性旺

季需求信心不足，表观需求一般，后续亏损可能会持续扩大，钢厂生产压力在逐步加大，减

产可能性增加。后目前唐山有计划检修高炉 2座，高炉计划复产 5座，预计铁水产量会小幅

增加，钢厂生产压力增大。国内 247家样本钢厂进口矿总库存显著反弹。经过最近钢厂通过

港口现货补库对目前低库存的现状起到改善作用。目前钢厂的进口矿总日耗环比减少 1.9万

吨，进口矿日耗出现明显回落，同时国内矿日耗有了回升，主要是由于近期进口矿价格上涨

远高于国内矿价格涨幅，国内矿性价比走强，所以内矿消耗增加，所以铁水产量仍然维持高

位。上周 114家样本钢厂烧结矿入炉比为 73.9%，但块矿的入炉比例有所增加，主要是最近

唐山地区受环保因素影响，停产部分钢厂烧结机，因此块矿需求有所回升。由于目前铁矿即
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期进口利润减少，美金货的性价比有所回落，同时近期钢厂亏损加大，钢厂维持低库存策略，

短期钢厂或将维持人民币现货端采购而减少美金端的采购需求。

开工方面，近期太原、晋中频发的事故并未打断其他地区煤矿的复产节奏，临汾、吕梁

等地炼焦煤矿本月迎来集中复产。数据显示，254家样本煤矿原煤日产 103.8万吨，较上周环

比增加 2.6万吨，环比增长 2.6%，较上月同期增加 5.08万吨，环比增长 5.14%。全国 110家

厂样本洗煤产能利用率 74.73%，较上周降 1.15%；日均产量 62.48万吨减 0.48万吨；原煤库

存 227.26万吨增 16.86万吨；精煤库存 118.93万吨增 7.56万吨。上周样本洗煤厂产能利用率

小幅回升，但分类型洗煤厂开工情况表现分化。煤矿坑口洗煤厂方面，由于煤价经历数周上

涨，煤矿生产积极性较高，前期部分事故煤矿复产，煤矿洗煤厂开工率提升；独立洗煤厂方

面，由于煤价已涨至高位，贸易商套利空间有限，多数中间商选择积极出货，继续拿货洗选

意愿不足，开工率继续小幅下滑。产地方面，近期主产区煤矿安全事故多发，针对部分煤矿

存在重大事故隐患，但仍然进行生产的情况，作出了责令停产整顿的行政处罚决定。预计主

产地煤矿安监力度后期将持续加大。陕西地区大部分煤矿正常生产销售，个别煤矿因完成月

度产销任务及井下检修暂停生产。产地市场整体表现稳定，调价煤矿数量增多，均有小幅上

调 10-20元/吨。内蒙主产区多数煤矿保持正常产销状态，部分煤矿完成月生产任务停产检修。

近日受港口报价持续上调影响，产地市场情绪有所缓减，多数煤矿出货情况尚可。山西区域

内大部分煤矿稳定生产，维持常态化检查，运输周转基本正常。

进口市场方面，蒙古国进口炼焦煤市场震荡波动。满都拉口岸昨日通关量停止，各贸易

企业正在办理新的通关许可证，预计近期口岸通关恢复。海运炼焦煤港口市场暂稳运行。焦

钢博弈仍在持续，港口贸易商虽有挺价心理，但下游尚未有大规模补库行为浮现，港口现货

经盘面小幅带涨后逐步回归理性。港口市场价格继续上涨动力不足，情绪稍有回落，个别煤

种因资源稀少小涨，其余煤种下调 10-20元/吨。

库存方面，全国 247家样本钢厂炼焦煤库存 746.28万吨，增 18.6万吨，焦煤可用天数

12.14天 ，增 0.3 天；喷吹煤库存 398.3万吨，减 1.1万吨，喷吹可用天数 11.9天 ，减 0.1

天。全国 230 家样本独立焦企产能利用率为 76.9%，增 0.8%；焦炭日均产量 57.7 万吨，增

0.6万吨，焦炭库存 56.9万吨，增 5.5万吨，炼焦煤总库存 755.6万吨，减 22.7万吨，焦煤可

用天数 9.8天，减 0.4天。上周需求端的炼焦煤库存延续回落，但降幅放缓。

二、行情展望

总体上，国内钢材需求处在淡季，钢材下游需求下滑。国内天气出现一定好转，钢材需

求有所改善，但现货成交量一般，钢材库存小幅累库。目前国内钢厂仍然维持较高生产节奏，

市场对于粗钢平控的预期减弱，虽然钢厂亏损加大，钢厂自身减产动力有所增加，但未反映

到实际高炉生产运行中，高炉开工率仍然维持高位运行。山西停产煤矿产量集中恢复，焦化

厂焦炭降完一轮后只有微利，有减产现象，对采购价格更加敏感，预计焦煤价格维持高位震
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荡为主。预计煤焦期货上涨乏力后期将进入偏弱运行，操作建议短期以观望。

三、行业要闻

1. 上周（8月 14日-8月 20日），8个重点城市新建商品房成交（签约）面积总计 185.57

万平方米，周环比增 16.2%。同期，8个重点城市二手房成交（签约）面积总计 124.1万平方

米，周环比降 4.6%。从成交（签约）面积来看，上周，仅佛山 1城签约面积呈环比下降，环

比降幅为 38.9%。其他 7城成交（签约）面积均实现周环比增长，其中苏州成交面积为 16.64

万平方米，环比增 89.4%，增幅最大。从成交（签约）套数来看，截至上周，8个重点城市

新建商品房成交（签约）套数总计 1.7万套，周环比增 24.2%。分城市看，上周，仅佛山 1

个重点城市签约套数周环比下降，环比降幅为 23.4%。其他 7 城成交（签约）套数均实现环

比增长，其中苏州成交套数为 1402套，环比增 68.3%，增幅最大。从成交（签约）面积来看，

上周，成都、北京和厦门 3城二手房成交（签约）面积周环比增长，其中厦门成交面积 4.97

万平方米，环比增 19.3%，增幅最大。其他 5个重点城市成交（签约）面积呈周环比下降，

其中青岛成交面积为 8.37万平方米，环比降 21.5%，降幅最大。从成交（签约）套数来看，

截至上周，8个重点城市二手房成交（签约）套数总计 1.27万套，周环比降 1.8%。分城市看，

上周，厦门、成都和北京 3城二手房成交（签约）套数实现周环比增长，环比增幅分别为 3.3%、

4%和 9.7%。其他 5 城成交（签约）套数均呈周环比下降，其中青岛成交套数为 872套，环

比降 20.7%，降幅最大。

2. 8月 1-20日，乘用车市场零售 94.7万辆，同比去年同期增长 5%，较上月同期增长

1%；今年以来累计零售 1,224.4万辆，同比增长 2%；全国乘用车厂商批发 100.6万辆，同比

去年同期增长 8%，较上月同期增长 0%；今年以来累计批发 1,413.6万辆，同比增长 7%。8

月 1-20日，新能源车市场零售 35.1万辆，同比去年同期增长 29%，较上月同期增长 1%。今

年以来累计零售 407.8万辆，同比增长 36%；全国乘用车厂商新能源批发 37.0万辆，同比去

年同期增长 14%，较上月同期增长 0%。今年以来累计批发 465.1万辆，同比增长 39%。

3. 日前，晋城市应急管理局（晋城市地方煤矿安全监督管理局）下发通知，从即日起

到 9月 20日，采取企业全面自查自纠、县级应急部门全覆盖检查、市应急管理局重点核查的

方式，组织对全市煤矿重大事故隐患专项排查整治行动企业自查阶段开展“回头看”。9月 10

日前，各煤矿企业重点围绕是否建立健全全员安全生产岗位责任制、是否建立隐患问题台账

等 8个方面重新深入开展自查自纠；县级应急部门对所辖煤矿企业自查自纠工作开展全覆盖

检查。9月 20日前，市应急管理局将对市级直接监管煤矿自查自纠工作、县级应急部门全覆

盖检查工作进行核查验证。通知要求，各县（市、区）应急管理局要迅速成立工作专班，对

专项行动任务完成情况进行全面检点，查缺补漏，切实加大隐患整改督查督办力度；坚持边

查边改、立查立改，对“回头看”发现的问题和重大事故隐患，要全部纳入问题责任整改“三

清单”，对企业自查和部门检查发现的重大事故隐患一律实行挂牌督办，实施销号管理，坚
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决做到重大事故隐患“动态清零”。

四、相关图表

图表 1焦炭期货现货走势 图表 2 焦煤钢期货现货走势

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 3焦炭基差走势 图表 4焦煤基差走势

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 5进口焦煤港口价格 图表 6 炼焦煤供需对比

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 7焦煤净进口量 图表 8焦煤库存总量

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 9 焦煤各主要地区库存总量 图表 10 焦煤 3港口库存总量

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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图表 11 全国钢铁日产量 图表 12 全国钢材产量（旬）

数据来源：iFinD，铜冠金源期货

图表 13 日均产量:洗煤厂(110 家) 图表 14 库存:洗煤厂(110 家)

数据来源：iFinD，铜冠金源期货
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